








　This paper examines recent developments in the reform of Japan’s financial system from the 
perspective of corporate governance. By providing a general description of the characteristics of 
corporate governance in the Japanese context and exploring how and why it has changed, this paper 
attempts to improve our understanding of the future direction of corporate governance as exercised 








































































































3 ）1967（昭和42）年 5 月17日，外資企業からの買収防衛策を検討していた外資審議会専門委員会が，乗っ取り防止対
策について，「従業員に自社株式を保有させることは，従業員の福祉増進に寄与するとともに，安定株主としての効
果を期待することができる」と答申した（「資料Ⅱ・外資審議会専門委員会報告＝昭和四十二年五月十七日＝」，『ジュ
リスト』1967年 7 月15日号，No. 375，p. 47）。






























































































































Vol. 54 No. 1阪南論集　社会科学編
ド」の公表（2014年 2 月）10），会社法改正による社外取締役の設置促進（2014年 6 月），ROE（株主資本利
益率）8％という最低ラインの公表（2014年 8 月）11），「コーポレートガバナンス・コード」の適用（2015
年 6 月）12），「コーポレート・ガバナンス・システムに関する実務指針」（CGSガイドライン）の策定（2017





































































































































18）「ケイ報告書」の正式名称は“The Kay Review of UK Equity Markets and Long-term Decision Making”（「英国株
式市場と長期的意思決定に関するケイ報告書」）である。2011年 6 月に，ロンドン・スクール・オブ・エコノミック
ス（LSE）のジョン・ケイ（John Kay）教授が，英国ビジネス・イノベーション・職業技能省（BIS: Department for 

















































ロジェクト最終報告書」（伊藤レポート），経済産業省，8 月 6 日。
コーポレートガバナンス・コードの策定に関する有識者会議（2015）「コーポレートガバナンス・コード原案～会社の持
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